



TINJAUAN PUSTAKA  
A. Tinjauan Teori  
 Tinjauan teori yang akan dikemukakan oleh beberapa hal yang 
berhubungan dengan judul yang diambil. Teori tersebut di harapkan dapat 
dijadikan dasar berfikir atau menjadi landasan ilmiah dalam penentuan dan 
pemecahan masalah yang dihadapi oleh peruahasaan. 
1. Pengertian Kas 
   Kas adalah uang yang siap dan bebas untuk digunakan setiap waktu. Kas 
meliputi uang kartal, uang giral, dan simpanan giro di bank. Uang kartal adalah 
uang yang berlaku resmi di wilayah suatu Negara, misalnya mata uang rupiah 
yang diedarkan oleh Bank Indonesia berlaku resmi di wilayah Negara 
Indonesia. Uang giral adalah uang yang berasal dari simpanan giro, seperti cek 
yang siap diuangkan dan bilyet yang siap dipindah bukukan. Kas Merupakan 
aset yang paling likuid, semakin besar kas yang dimiliki perusahaan semakin 
tinggi tingkat likuiditasnya, semakin tinggi tingkat kemampuan membayar 
kewajiban jangka pendek (utang lancar) (Nafarin ,2013:308).  
 Kas sering disebut sebagai aktiva yang tidak menghasilkan (nonearning 
asset). Kas diperlukan untuk menjaga likuiditas perusahaan, seperti membayar 
tenaga kerja, membeli bahan baku, membayar hutang, bunga dan lain 
sebagainya (Sudana, 2011:205). Secara khusus uang kas dapat dikatakan 
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sebagai uang tunai yang dimiliki oleh suatu perusahaan dan tercatat dalam 
neraca pada posisi aktiva lancar. Kas secara umum sebagai uang yang disimpan 
di bank, yang dapat diuangkan setiap saat (Kasmir, 2011: 188).  
 Kas dapat diartikan sebagai nilai uang kontan yang dalam perusahaan 
beserta pos – pos lain yang dalam jangka waktu dekat dapat di uangkan sebagai 
alat pembayaran kebutuhan finansial, yang mempunyai sifat paling tinggi 
likuiditasnya (Gitosudarmo dan Basri, 2002: 61).  
Menurut Syam (2001;54), kas meliputi uang tunai dan simpanansimpanan 
di bank yang langsung dapat diuangkan pada setiap saat tanpa mengurangi nilai 
simpanan tersebut. Kas dapat terdiri dari uang kertas, uang logam, cek yang 
belum disetor (bukan cek mundur atau cek kosong), simpanan di bank dalam 
bentuk giro, surat perintah membayar atau pos wesel dan dana kas kecil. 
 Menurut Sartono (2012:416) keuntungan yang dapat diharapkan dengan 
memiliki kas yang cukup adalah :  
a. Memperoleh bunga dari investasi pada surat berharga. manajemen surat 
berharga yang baik akan memberikan kontribusi terhadap profitabilitas 
perusahaan. 
b. Memiliki kas yang cukup, perusahaan dapat memperoleh potongan 




c. seringkali perusahaan memperoleh kesempatan pembeliaan yang lebiha 
baik dengan memiliki kas yang cukup, misalkan adanya promosi dari 
supplier. 
d. perusahaan akan memperoleh ranking yang lebih baik dengan 
mempertahankan aktiva lancar yang cukup. 
Risiko yang dihadapi perusahaan dengan mempertahankan kas yang kecil 
adalah terganggunya  kegiatan sehari – hari. Seandainya perusahaan 
mengalami kesulitan kas masuk, maka pembayaran utang jangka pendek akan 
terganggu.  
Menurut Munandar (2000;312), Faktor-faktor yang mempengaruhi 
penerimaan kas: 
a. Budget penjualan 
Semakin besar jumlah penjualan, akan cenderung semakin besar 
pula transaksi penjualan secara tunai yang akan dilakukan sehingga 
akan memperbesar penerimaan kas. Sebaliknya, semakin kecil jumlah 
penjualan akan cenderung semakin kecil pula transaksi penjualan secara 
tunai yang akan dilakukan, sehingga akan memperkecil penerimaan kas. 
             b. Keadaan persaingan di pasar 
Persaingan yang lebih keras akan memaksa perusahaan untuk 
lebih banyak melakukan transaksitransaksi penjualn secara kredit, 
sehingga memperkecil transaksi penjualan secara tunai. Akibatnya akan 
memperkecil penerimaan kas. Sebaliknya, persaingan yang lebih lunak 
akan memungkinkan perusahaan memperkecil transaksitransaksi 
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penjualan secara kredit, sehingga memperbesar transaksi penjualan 
secara tunai. Akibatnya akan memperbesar penerimaan kas. 
            c. Posisi perusahaan dalam persaingan 
Jika posisi perusahaan cukup kuat, maka perusahaan lebih dapat 
memaksakan penjualan secara tunai, sehingga akan memperbesar 
penerimaan kas. Sebaliknya, posisi perusahaan yang lemah dalam 
persaingan kurang memungkinkan untuk memaksakan penjualan secara 
tunai, sehingga akan memperkecil penerimaan kas. 
d. Syarat pembayaran tunai maupun kredit 
Jika potongan penjualan yang ditawarkan perusahaan cukup 
menarik pembeli, maka akan mendorong untuk melakukan pembelian 
secara tunai sehingga akan memperbesar penerimaan kas. Sebaliknya 
jika potongan penjualan yang ditawarkan perusahaan kurang menarik 
pembeli , maka akan mendorong untuk melakukan pembelian secara 
kredit sehingga akan memperkecil penerimaan kas. 
e. Kebijaksanaan dalam penagihan piutang 
Penagihan piutang yang lebih aktif akan mempercepat 
penerimaan kas. Sedangkan penagihan piutang yang kurang aktif akan 
memperlambat penerimaan kas. 
f. Budget perubahan aktiva tetap 
Apabila selama periode yang akan datang perusahaan 
merencanakan akan melakukan penjualan aktiva tetap, maka akan 
memperbesar penerimaan kas. Sebaliknya, apabila selama periode yang 
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akan datang perusahaan tidak merencanakan akan melakukan penjualan 
aktiva tetap, maka akan memperkecil penerimaan kas. 
g. Rencana penerimaan non operating  
Rencana perusahaan menerima kas yang berasal dari sumber 
lainlain (Non Operating), seperti penghasilan bunga, penghasilan sewa, 
penghasilan deviden. 
Sedangkan faktorfaktor yang mempengaruhi pengeluaran kas: 
a. Budget pembelian bahan mentah 
Semakin besar jumlah pembelian bahan mentah, akan cenderung 
semakin besar transaksi pembelian secara tunai yang dilakukan 
sehingga akan memperbesar pengeluaran kas. Sebaliknya, semakin 
kecil jumlah pembelian akan cenderung semakin kecil pula transaksi 
pembelian secara tunai yang akan dilakukan, sehingga akan 
memperkecil pengeluaran kas. 
b. Keadaan persaingan para supplier bahan mentah di pasar. 
Persaingan yang lebih keras akan memaksa para supplier 
melakukan transaksitransaksi penjualan secara kredit, sehingga 
memperkecil transaksi pembelian tunai bahan mentah oleh perusahaan. 
Akibatnya akan memperkecil pengeluaran kas. Sebaliknya, persaingan 
yang lebih lunak akan memungkinkan supplier memperkecil transaksi 
penjualan secara kredit, sehingga memperbesar transaksi pembelian 
tunai bahan mentah.Akibatnya akan memperbesar pengeluaran kas. 
c. Posisi perusahaan terhadap pihak supplier bahan mentah 
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Apabila posisi perusahaan cukup kuat, maka perusahaan lebih 
dapat memaksakan pembelian bahan mentah secara kredit, sehingga 
akan memperkecil pengeluaran kas. Sebaliknya, posisi perusahaan yang 
lemah kurang memungkinkan untuk memaksa pembelian secara kredit, 
sehingga lebih banyak dilakukan transaksi pembelian bahan mentah 
secara tunai. Akibatnya akan memperbesar pengeluaran kas. 
d. Budget biaya tenaga kerja langsung 
Semakin besar biaya tenaga kerja langsung yang akan dibayar, 
akan semakin besar pengeluaran kas yang dilakukan. Sebaliknya, 
semakin kecil jumlah biaya tenaga kerja langsung akan semakin kecil 
pula pengeluaran kas. 
e. Budget biaya administrasi umum dan administrasi penjualan 
Semakin besar biaya administrasi umum dan biaya administrasi 
penjualan yang harus dibayar, akan semakin besar pengeluaran kas 
yang akan dilakukan. Sebaliknya, semakin kecil biaya administrasi 
umum dan administrasi penjualan yang harus dibayar akan semakin 
kecil pula pengeluaran kas. 
f. Budget penambahan aktiva tetap 
Apabila selama periode yang akan datang perusahaan 
merencanakan akan melakukan penambahan aktiva tetap, maka akan 
memperbesar pengeluaran kas. Sebaliknya, apabila selama periode yang 
akan datang.perusahaan tidak merencanakan akan melakukan 
penambahan aktiva tetap, maka akan memperkecil pengeluaran kas. 
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g. Budget pengeluaran non operating. 
Rencana perusahaan tentang pengeluaran kas untuk keperluan 
lain. Misalnya untuk biaya bunga, biaya sewa. 
2. Manajemen kas   
   Manajemen dapat didefinisikan sebagai suatu ilmu dan seni untuk 
mengadakan perencanaan (planning), mengadakan pengorganisasian 
(organizing), mengadakan pengarahan dan pembimbingan (directing), 
mengadakan pengkoordinasian (coordinating), serta mengadakan pengawasan 
(controlling) terhadap orang-orang dan barang-barang untuk mencapai tujuan 
tertentu yang telah ditetapkan. Manajemen kas berusaha mengoptimalkan 
penggunaan kas tanpa mengabaikan saldo kas. Dengan kata lain, jumlah kas 
yang ada dalam perusahaan harus maksimum, tetapi juga bunga bisa diperoleh 
dari penginvestasian kas tersebut dalam surat berharga dan deposito jangka 
pendek. 
 Manajemen kas adalah suatu sistem pengelolaan perusahaan yang 
mengatur arus kas (Cash Flow) untuk mempertahankan likuiditas perusahaan 
serta memanfaatkan idle cash dan Perencanaan cash. Tujuan dasar  manajemen 
kas adalah memelihara besarnya investasi perushaan dalam bentuk kas 
serendah mungkin, namun tetap menjaga operasional perushaan secara efektif 
dan efisien, perusahaan harus bisa menjaga (idle cash) untuk tidak berlebihan 




Menurut Syamsudin (2000:234) ada tiga strategi dasar yang dapat 
digunakan perusahan dalam mengelola kasnya adalah sebagai berikut :  
a. Membayar utang dagang selambat mungkin asal jangan sampai mengurangi 
kepercayaan pihak supplier kepada perusahaan, akan tetapi memanfaatkan 
setiap potongan tunai (cas discount) yang menguntungkan bagi perusahaan. 
b. Mengatur perputaran persediaan secepat mungkin tetapi hindarilah risiko 
kehabisan persediaan yang dapat menimbulkan kerugian bagi perushaan 
pada masa – masa selanjutnya (konsumen kehilangan kepercayaan kepada 
perusahaan.  
c. kumpulkan piutang secepat mungkin tetapi jangan sampai mengakibatkan 
kemungkinan menurunnya volume penjualan dalam penjualan kredit dan 
pengumpulan piutang.   
3. Motif Memegang Kas 
  Menurut Sudana (2011:205) besar kecilnya saldo kas yang 
dianggap cukup oleh suatau perusahaan tergantung pada karakteristik 
perusahaan dan manajemen. Ada beberapa alasan atau motivasi perusahaan 
untuk mengadakan sejumlah kas, yaitu : 
a. Pertama, motif transaksi (transaction motive) adalah perusahaan 
mengadakan kas untuk memenuhi kebutuhan yang berkaitan dengan 
transaksi yang dilakukan perusahaan sehubungan dengan kegiatan 
operasional perusahaan , seperti: membeli bahan baku, membayar 
upah atau gaji karyawan, membayar bunga, dividen, pajak, dan 
sebagainya. pengeluaran dan penerimaan kas tidak selamanya 
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seimbang, sehingga dibutuhkan sejumlah kas untuk keperluan 
pengaman agar tidak mengganggu kelancaran kegiatan perusahaan. 
b. Kedua, motif spekulasi (Speculative motive) adalah motif penggunaan kas 
untuk spekulasi agar perusaahaan dapat memanfaatkan peluang bisnis 
yang menguntungkan, seperti suku bunga yang menarik, perubahan 
nilai tukar mata uang, dan sebagainya. Kebanyakan perusahaan, 
cadangan kemampuan untuk meminjam dan surat-surat berharga dapat 
digunakan untuk memenuhi kebutuhan kas untuk spekulasi. 
c. Ketiga, motif berjaga-jaga (precautionary motive) adalah perusahaan 
mengadakan kas untuk mengamankan kegiatan perusahaan terhadap 
kondisi yang bersifat tidak pasti, seperti terjadinya bencana alam dan 
sebagainya. Karena nilai surat-surat berharga pasar uang seperti SBI 
relative stabil. Perusahaan tidak perlu mengadakan sejumlah kas yang 
cukup besar untuk motif berjaga-jaga, tetapi cukup menginvestasikan 
dalam bentuk surat berharga pasar uang yang sangat likuid.  
d. Keempat, motif saldo kompensasi (compensating balances motive) adalah 
motif saldo kompensasi merupakan salah satu alasan perusahaan 
mengadakan kas. perusahaan memiliki saldo kas tertentu di bank 
dalam bentuk rekening giro, sebagai kompensasi atas jasa pelayanan 
yang diberikan bank kepada perusahaan.  
Kondisi dimana perusahaan memiliki kas melebihi kebutuhan 
minimum, perusahaan menanggung biaya kesempatan (opportunity cost). 
Opportunity cost  atas kelebihan kas yang dimiliki perusahaan sama dengan 
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pendapatan bunga yang seharusnya diperoleh perusahaan jika kelebihan kas 
tersebut disimpan dalam bentuk tabungan di bank.     
4. Investasi pada Kas  
Menurut Kasmir (2010: 188), kas dan surat berharga merupakan 
komponen yang berada dalam aktiva lancar. Kedua komponen ini merupakan 
aktiva yang paling likuid bagi perusahaan, Manajer keuangan perlu mengelola 
kas dan surat berharga, mengingat kedua komponen aktiva memiliki nilai 
strategis dalam hal yang berkaitan dengan operasional perusahaan.  
Setiap penerimaan dan pengelolaan kas harus dilakukan secara baik, 
artinya jangan sampai perusahaan kekurangan uang kas untuk melakukan 
berbagai keperluan pengeluaran perusahaan. Kekurangan uang kas untuk 
memenuhi kewajibannya akan berakibat hilangnya kepercayaan pihak luar 
terhadap perusahaan. Lebih dari itu kekurangan uang kas dapat juga dapat 
menghambat kegiatan perusahaan. Demikian pula dengan kelebihan uang kas 
juga harus mampu di atur sebaik mungkin jangan sampai idle kas. Penerimaan 
dan pengeluaran kas dilakukan sesuai dengan prosedur yang telah ditetapkan.    
Keputusan untuk menginvestasikan kelebihan kas pada surat berharga 
tidak hanya memperhatikan banyaknya tetapi juga jenis surat berharga yang 
dipilih. Kedua hal tersebut bersifat interdependen karena keduanya harus 
didasarkan atas aliran kas bersih yang diharapkan dan ketidakpastian yang 
berkaitan dengan aliran kas itu. Jika pola aliran kas di masa datang diketahui 
dengan pasti dan curve yield cenderung naik untuk surat berharga jangka 
panjang, maka perusahaan boleh berharap untuk menginvestasikan dananya 
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pada berbagai surat berharga (portofolio). Sebaliknya jika aliran kas tidak pasti, 
yang paling penting adalah faktor kemampuan diperjualbelikan dan resiko 
yang berkaitan dengan fluktuasi harga pasar serta biaya transaksi (Sartono, 
2012 : 429). 
Investasi dalam surat berharga merupakan investasi jangka pendek yang 
dilakukan oleh perusahaan untuk memperoleh penghasilan atas dana – dana 
yang untuk sementara waktu belum digunakan (idle cash). Perusahaan 
menyadari bahwa kas yang dimilikinya sudah terlalu besar, maka seringkali 
akan diambil sebagian dari jumlah kas tersebut untuk ditanamkan dalam surat – 
surat berharga yang dapat memberikan penghasilan kepada perusahaan dalam 
bentuk bunga. Selain surat – surat berharga maka harus diingat bahwa deposito 
di bank juga memberikan penghasilan berupa bunga kepada perusahaan 
(Syamsuddin, 2000:233).  
Menurut Sudana (2011: 211) ada beberapa faktor yang perlu 
dipertimbangkan dalam memilih surat berharga sebagai alternative untuk 
menginvestasikan kelebihan dan kas yang bersifat sementara, yaitu:  
a. Default Risk, yaitu risiko kegagalan perusahaan yang menerbitkan surat 
berharga itu dalam melunasi bunga dan pokok simpanan. 
b. Event Risk, yaitu risiko suatu kejadian yang tiba-tiba dapat mengibaratkan 
perusahaan yang menerbitkan surat berharga dalam kondisi yang sulit. 
c Interest Rate Price Risk, yaitu risiko turunnya harga pasar suatu surat 
berharga karena terjadinya kenaikan suku bunga di pasar. 
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d. Inflation Risk, yaitu risiko inflasi yang akan menurunkan daya beli dari 
sejumlah uang. 
e. Marketability Risk, yaitu risiko kesulitan untuk menjual surat berharga pada 
tingkat harga yang berlaku dipasar.  
f. Return On Securities, yaitu tingkat pendapatan dari surat berharga, hal ini 
biasanya berkaitan dengan tingkat risiko dari surat berharga tersebut. 
Semakin besar risiko semakin tinggi tingakt pendapatan yang diisyaratkan.   
5. Faktor-Faktor Penentu Optimalisasi Kas 
Terdapat beberapa faktor penentu optimalisasi kas pada suatu 
perusahaan, yang dapat diuraikan sebagai berikut: 
a. Volume penjualan 
Faktor ini adalah faktor yang paling utama karena perusahaan 
memerlukan kas untuk menjalankan aktivitasnya yang mana puncak dari 
aktivitasnya itu adalah aktivitas penjualan. Dengan demikian pada tingkat 
penjualan tinggi diperlukan kas yang relatif tinggi dan sebaliknya jika 
penjualan rendah dibutuhkan kas yang relatif rendah. 
b. Pengaruh musim 
Dengan adanya pergantian musim, akan dapat mempengaruhi besar 
kecilnya barang atau jasa kemudian mempengaruhi besarnya tingkat 
penjualan. Fluktuasi tingkat penjualan akan mempengaruhi besar kecilnya 





c. Kemajuan teknologi 
Perkembangan teknologi dapat mempengaruhi atau merubah proses 
produksi menjadi lebih cepat dan lebih ekonomis, dengan demikian akan 
dapat mengurangi besarnya kebutuhan kas. Tetapi dengan perkembangan 
teknologi maka perusahaan perlu mengimbangi dengan membeli alat-alat 
investasi baru sehingga diperlukan kas yang relatif besar. 
d. Pengeluaran kas 
Setiap waktu perusahaan selalu melakukan aktivitas dalam 
menjalankan kegiatan produksi barang. Dengan adanya pengeluaran kas 
yang berlebihan. Perusahaan tidak dapat mendapatkan saldo kas yang 
optimal maka diharapkan perusahaan meminimumkan pengeluaran kas agar 
tidak terjadi kerugian. Dari sejumlah aliran kas masuk tersebut mempunyai 
sifat terus-menerus sepanjang waktu dan aliran kas pada saat tertentu saja. 
6. Penentuan Saldo Kas Optimal 
Langkah selanjutnya adalah menentukan saldo kas yang optimal. 
Memegag kas mempunyai trade-off tingkat keuntungan dan risiko. Semakin 
besar Saldo kas, semakin likuid perushaan dan semakin aman dari risiko 
kekurangan kas. kekurangan kas bisa menyebabkan operasi perusahaan 
terganggu. Sebaliknya, kas yang besar menyebabkan kurangnya produktivitas 
aset perusahaan, Karena secara umum, kas merupakan aset yang paling rendah 
produktivitasnya. Trade-off  semacam itu, perusahaaan diharapkan memegang 
saldo kas yang optimal, yaitu saldo kas yang bisa menjaga likuiditas 
perusahaan, tetapi juga bisa menjaga produktivitas perushaan.  
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Menurut Hanafi (2004;544) teknik penentuan saldo kas yang optimal 
terdiri dari dua model, yaitu : 
a. Model Boumel  
   Model manajemen kas yang dianjurkan oleh Baumol ini berasal dari 
manajemen persediaan. Baumol mengakui adanya persamaan antara 
manajemen persediaan dengan manajemen kas bila di lihat dari aspek 
keuangan. Biaya pesan berupa biaya komisi pedagang efek yang dikeluarkan 
untuk merubah sekuritas menjadi uang kas. Sedangkan biaya simpan berupa 
hasil bunga yang hilang karena perusahaan menyimpan uang tunai yang besar. 
Oleh karena itu perlu ditentukan berapa surat berharga yang harus dijadikan 
uang tunai pada setiap saldo kas mendekati nol. Model Baumol 
mengasumsikan bahwa pemakaian kas selalu konstan setiap waktu, model ini 




Gambar 2.1 Pola aliran kas Model Baumol 
Dari gambar tersebut bisa dilihat bahwa jumlah kas optimal sebesar C 
pada setiap kali perusahaan akan kehabisan uang kas. Bila kas mendekati 
angka nol, maka perusahaan harus mengubah sekuritas menjadi kas sehingga 
akan naik sebesar C, demikian seterusnya bila habis segera mencairkan 
20 
 
sekuritas lagi. C/2 menunjukkan ratarata kas dan jika dikalikan dengan tingkat 
bunga maka sama dengan laba yang hilang karena kita menahan uang kas. 
Semakun besar C, maka akan ratarata kas juga besar, berarti investasi pada 
surat berharga menjadi kecil, yang akhirnya pendapatan dari surat berharga 
menjadi semakin kecil Karena Baumol menganggap manajemen kas seperti 
manajemen persediaan, maka untuk mencari berapa jumlah kas yang optimal 






C* = Saldo sasaran  
F  = fixed cost atau transaction cost 
T = Jumlah kas untuk mendanai transaksi sepanjang periode  
k = opportunity cost 
b. Model Miller Orr  
 Model miller orr mengasumsikan bahwa saldo kas berfluktuasi dari waktu 
ke waktu secara random (acak). Model ini lebih cocok untuk diterapkan oleh 
banyak perusahaan yang saldo kasnya berfluktuasi. Model ini pada dasarnya 
menentukan batas atas dan batas bawah saldo kas, serta menentukan saldo kas 
yang optimal yang perlu dimiliki oleh perusahaan. Jika saldo kas perusahaan 
mengalami penurunan hingga mencapai batas bawah, maka perusahaan perlu 
menjual surat berharga agar saldo kas kembali optimal. Demikian pula bila 
saldo kas perusahaan mengalami peningkatan hingga pada batas atas, maka 
perusahaan perlu melakukan investasi dengan mengkonversikannya ke dalam 
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surat berharga sampai saldo kas kembali optimal. Untuk menghitung saldo kas 
dengan menggunakan model MillerOrr, berikut ini langkah-langkah yang harus 
dilakukan yaitu:  
a. Menentukan batas minimal, apakah 0 atau jumlah tertentu yang menjadi 
jumlah minimal yang aman (minimum safety). 
b. Menghitung standar deviasi aliran kas bulanan. Standat deviasi tersebut bisa 
dihitung dengan menggunakan data histories aliran kas bersih bulanan. 
c. Menentukan tingkat bunga bulanan. 
d. Memperkirakan biaya transaksi pembelian atau penjualan surat berharga. 
Model Miller Orr melakukan empat langkah tersebut untuk menguji 
model dengan menggunakan data sembilan bulan untuk saldo kas perusahaan 
besar. Model miller orr bisa menghasilkan ratarata kas harian yang jauh lebih 
kecil dibandingkan dengan saldo kas sesungguhnya yang diperoleh oleh 
perusahaan, dengan kata lain, model ini bisa menghasilkan saldo kas yang lebih 






Gambar 2.2 pola aliran kas Model Miller-Orr 
Gambar di atas menyajikan pola aliran kas dalam model Millerorr dan 
menunjukkan fluktuasi aliran kas bulanan. Garis h menunjukkan batas atas, 
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sedangkan garis z menunjukkan batas optimal. Jika saldo kas bulanan 
berfluktuasi diantara h dan z, maka tidak ada tindakan apa-apa yang perlu 
dilakukan. Ketika saldo kas menyentuh saldo nol, maka surat berharga senilai z 
dijual agar saldo kas bertambah dengan z. Ketika saldo kas menyentuh batas atas 
h, maka surat berharga senilai h-z dibeli, sehingga saldo kas yang baru menjadi 
sebesar z. Perhitungan batas h dengan z akan dipengaruhi oleh beberapa hal. 
Pertama, biayatransaksi pengalihan kas dari dan ke surat berharga. Kedua, biaya 
simpan yang berupa biaya kesempatan yang hilang karena dana tertanam di kas 
(pendapatan bunga yang hilang karena dana tidak diinvestasikan di surat 
berharga). Ketiga, fluktuasi saldo kas bulanan. Nilai z bisa dihitung melalui 
rumus berikut ini : 
𝑧 =  [
( 3 o𝜎2   )
4 𝑖
] 1 3⁄  
h = 3 z 
  𝜎2 =
∑(𝑋𝑖−𝑋)2
𝑛
   
  Keterangan : 
z = nilai saldo  kas yang optimal 
h = Batas atas saldo kas optimal   
o = Biaya Tetap untuk melakukan transaksi   
𝜎2 = Varians Aliran Kas Bersih Bulanan  
𝑖 =  Bunga harian untuk investasi pada sekuritas  
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𝜎2 = Varians Aliran Kas Bersih Bulanan  
𝑋𝑖 = Penerimaan  Kas 
𝑋 = Penerimaan Kas Rata – Rata  
n = Periode yang digunakan     
Menurut Murwanto (2006:57) Model Miller Orr mengasumsikan 
bahwa arus kas bersih harian (arus kas masuk dikurangi dengan arus kas 
keluar) terdistribusi secara normal. pada setiap hari, arus kas bersih dapat 
berupa nilai yang diharapkan (expected value) ataupun nilai yang lebih tinggi 
atau nilai yang lebih rendah. 











                              Gambar 2.3. Kerangka Pikir Penelitian 
Kerangka pikir merupakan uraian tentang hubungan antara variabel 
yang terkait dalam masalah terutama yang akan diteliti, sesuai dengan rumusan 
masalah dan kajian pustaka. Berdasarkan penjelasan yang telah diuraikan di atas 
Batas Atas > Kas > Batas Bawah 
Batas Atas  (H) Batas Bawah (Z) 
Kondisi Kas Bersih 
Perusahaan   
Optimal Tidak Optimal 
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dan teori yang dibahas, maka untuk memberikan gambaran yang jelas tentang 
Optimalisasi kas dalam menentukan saldo kas optimal. Kerangka pikir penelitian 
dapat dilihat pada Gambar 2.2. 
Berdasarkan Gambar 2.2. kerangka pikir pada penelitian ini 
menjelaskan optimalisasi kas pada KSU Brosem Batu dimulai dari laporan 
keuangan perusahaan kemudian melihat kondisi kas bersihnya. Apabila kas riilnya 
kurang dari atau sama dengan batas atas (h), maka kas perusahaan optimal, 
sebaliknya apabila kas riil lebih dari batas atas (h), maka kas perusahaan tidak 
optimal. Apabila kas riilnya lebih dari atau sama dengan batas bawah (z), maka 
perusahaan  optimal, sebaliknya apabila kas riil kurang dari batas bawah (z), maka 
kas perusahaan tidak optimal. 
 
 
